Mejoras regulatorias
parael FIRBly el Fibra

Los cambios en la regulacion para los fideicomisos de
titulizacion que plantea la SMV preven incentivos para
optar por la realizacion de una oferta publica, sin tener
que incurrir en los tiempos y requisitos que terminan
incrementando el costo de estos financiamientos.

a Superintendencia del Merca

do de Valores (SMV] aproba

recientemente la Resolucion

SMV N022-2022-SMVAN por

miedso de Ia cual se publicd un
proyecta narmativo [el provectn) que tiene
por finalidad, entre otras, modificar la
regulacitn de los Fondos de Inverston en
Renta de Bienes Inmuebles (FIRBI) y la
de los Fideicomisos de Tilulizacitn para
Invwersice en Renta de Bienes Rakees (Fibra).
Esencialbmente, ka SMV busca uniformizar
el marco normativo aplicable de los FIRRI
com el de Jos Fibra.

Los FIRBI, al igual que los Fibra, son
patrimonios autdnomos cuyo fin s la
adquisiciom o la construccion de bienes
inmuchles para destinarlos a arrenda.
miento o otra forma encrosa de cesidn
en uso. Son un fondo de inversion coyas
cuntas de participacion son colocadas por
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oferta piblica y son administrados por una
Sociedad Administradora (SAF1 o SAF) y
¢l Fibra s un fidescomiso de tinalizacion
cuyos certificados de participacién son
cobocsdos por oferta publica y es admi-
nistrado por una sociedad titulizadora.

Diferencias relevantes
Las regulaciones del FIRBL y del Fibra
s hun desarrollado casi en paralelo; sin
embargs, se han presentade diferencias
relevantes que resultaban ser resueltas
con la finalidad de colocar a ambos vehi-
culos en stmilares condiciones frentea bos
inversionistas. Los cambios que propoeng
¢l proyecto son rebevantes para lograr esta
finatidad v ademas, permatird contar con
un mepor marco regulatorio para el desa-
rrollo del FIRBI y el Fibra

Respecto sl FIRBL ¢l provecto preve la
posibilicad de que, al igual que el Fibra,

eilos patrimonios autonomos puedan
adquirir inmuebles mediante apories
que reaticen los inversioniszas. Sibien los
aportes de bienes no dincrarios estaban
conprendidos en la regulacitn de fos fon-
dos de inversion, para ef caso especiiico
del FIRBI no se contaba con un marco
regulatorio dara con las reglas y regui-
sitos respecto a inmuchles a aportar ylo
del procedinnento a seguir en o caso del
FIRBL El provecto detalla qué drganos de
estos fondos estin facultados pam aprobar
bos aportes-de inmuebles (la asamblea de
participes oel comité de inversiones), y los
pardametros minimos par determinar el
valor del inmueble 2 aportar a este fondo
de inversion

o de Jos camblos importantes que
preve ¢l proyecta respecto al FIRBI, es
que estos podrin realizar inversiones
de inmuebles en el exterior, Para ello, se
establecen las caracteristicas minimas
que deberdn cumplir Jos inmuebles y se
ceniran en los requisitos de publicidad
respecto i la titularidad de los inmuebles
para resguardar los derechos que adquie
ran bos fondos de inversion en relacidn con
los inmuehles,

Enadicidmn alos cambios mencionadios,
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zar lainformacidn del FIRBI que debe ser

reportada como hechos de importancia; y
e uniformizan los atributes de inversion
e los fondos, asd oo Jos requisitos para el
MEntEninento y bos supuestos de pérdida
y eventual recuperacion de la condicidn
del FIRE

Respecto del Fibra, el cambio mis
relevanic que propone of provecio cs la
creachn de un régimen de oferta pablica
simplificado para los Adeicomisos de titu-
liracidn. En la misma linea de la creacion
de regimenes especiales de olerta publica
con requisitos mds flexibles, como es el
Mercada Ahernativa de Valores {(MAV),
¢l Mercado de Inversionistas Institucio-
nales IMI) y el régimen simplificado para
los fondos de inversidn, la SMV busca la
creacionde un réginsen especial para e re-
ghstro de valores tiulizados en el Registro
Piiblico del Mercado de Valores [REMY)
CON MENQres requisitos y de A.]amha(n'm
automitica

La creacion del régimen simplificado
para valores titulirados ¢s wn avance muy
imporiante en ef marco de la promecion
del mercado de valores, pues permitird
incentivar el registro de valores titulizados
en ¢l RPMV gue comminmente eran enti-
tidos por oferta privada. Es importante
mencienar que este régimen simplifica-
do comprenderd anicamente a valores
titulizados que se oferten a inversionistas
institucioniles. Por tanto, los menores re-
quisitos gue se plantean parala creacion del
régimen .nimprirka-lu para titulizaciones
obedecen alos fundamentos en virtud de
Yos cunles se cred of MIL

Comoconsecuencia dela implementa-
cidhn del nuevo rEgimen para titulizaciones
propuesto en of proyecto, sera posible cons
tituir los Fibra dirigidos 3 inversionistas
institucionales en el marco de un proce
dimiento de aprobacidn aitomitbca para
el respectivo regiitro en o REMV.

Actualmente, la regulacion de fi
deicomisos de titulizacion solo prevé
un régimen general para el registro de
valores titulizados en el RPMY con un
plazo de aprobacidn de 30 dias habiles
para programas de emision, Esta cir
cunstancia mantiene a los ideicomisos
de titulizacion en desventaja respectoa
los fondos de inversion que desde hace
muchos afos pueden registrarse en ¢l
RPMV mediante un régimen general y
un régimen simplificado de aprobacion
aulomabica; ¥ como consecuencia deé
ello, ¢s posible registrar un FIRBI en
este regimen simplificado.

Lo cambios en la regulacion para los
hcescomisos de titulizacion que trae el pro-
yectonosolo son relevantes pari los Fibra,
sino en general para las enpresas que utili-
zanesta modalidad de hinanciamiento, va
que prevé incentivos suficientes para oplar
purla realizacidn de ungoferta pablica (en
el marco dcurlli'gir:hmcspn.hﬂ}. sbf tener
que incurrir en bos tiempas y requisitos
que finalmente terminan incrementando
el costo de estos fimanciamientns,




